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xABSTRAK
Nama : Nur Ifra Khumaerah
NIM : 10600109045
Judul : Analisis Pengaruh Modal Kerja Terhadap Profitabilitas Pada
Perusahaan Perseroan (persero) Yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Periode 2008- 2012.
Tujuan penelitian ini yaitu untuk mengetahui seberapa besar pengaruh
perputaran modal kerja, perputaran kas dan perputaran persediaan terhadap
profitabilitas pada perusahaan perseroan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Berdasarkan uji T diperoleh hasil, Variabel perputaran modal kerja (X1)
dengan nilai T hitung sebesar 0.170 dengan tingkat signifikan 0.868 (sig<0,05)
berarti terdapat hubungan positif tapi tidak signifikan antara Return On
Investment dengan perputaran modal kerja. Variabel perputaran kas (X2) dengan
nilai T hitung sebesar -0.97 dengan tingkat signifikan 0,359 (sig>0,05) berarti
terdapat hubungan yang negatif dan tidak signifikan antara ROI dengan
perputaran kas. Variabel perputaran persediaan (X3) dengan nilai T hitung sebesar
1.855 dengan tingkat signifikan 0,040 (sig<0,05) berarti terdapat hubungan yang
positif dan signifikan antara Return On Investment dengan perputaran persediaan.
Berdasarkan uji F diperoleh hasil, nilai F rasio adalah 3,882 dengan nilai
signifikan = 0,041<0,05 (α=5%) ini berarti bahwa variabel bebas yaitu perputaran
modal kerja, perputaran kas dan perputaran persediaan secara bersama-sama
berpengaruh positif dan signifikan terhadap variabel terikat yaitu Return On
Investment.
Berdasarkan uji koefisien determinasi diperoleh hasil nilai koefisien
determinasi yaitu sebesar 0,514. Ini berarti bahwa secara simultan perputaran
modal kerja, perputaran kas dan perputaran persediaan berpengaruh terhadap
Return On Investment selama tahun 2008 sampai dengan 2012 adalah sebesar
0.514 atau 51.4% sedangkan sisanya sebesar 48.6% di pengaruhi oleh faktor-
faktor lain.
Kata Kunci : Perputaran modal kerja, perputaran kas, perputaran persediaan dan
Return On Investment.
xABSTRACT
Name : Nur Ifra Khumaerah
NIM : 10600109045
Title : Analysis of Working Capital Effect On Profitability In The
Company (persero) Listed on the Indonesia Stock Exchange Period
2008-2012.
The purpose of this study is to determine how much influence the working
capital turnover, inventory turnover and cash flows of the company's profitability
in companies listed on the Indonesia stock exchange.
The results by T test, working capital turnover variable (X1) with a T
value of 0.170 with a significant level of 0.868 (sig <0.05) means that there is a
positive but not significant relationship between Return On Investment in working
capital turnover. Variable cash turnover (X2) with T value of -0.97 with a
significant level of 0.359 (sig> 0.05) means that there is a relationship between
the negative and significant ROI with cash turnover. Inventory turnover variable
(X3) with T value of 1855 with a significant level of 0.040 (sig <0.05) means that
there is a positive and significant relationship between the Return On Investment
by inventory turnover.
The test results by F test, F ratio value is 3.882 with significant value =
0.041 <0.05 (α = 5%) This means that the independent variable working capital
turnover, turnover of cash and inventory turnover collectively positive and
significant impact on dependent variable is Return On Investment.
The results by the determination test, coefficient determination coefficient is equal
to 0.514. This means that simultaneous rotation of working capital, cash turnover
and inventory turnover affect the return on investment during the years 2008 to
2012 amounted to 0.514 or 51.4% while the remaining 48.6% is influenced by
other factors.
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Pada dasarnya setiap perusahaan akan melakukan berbagai aktivitas untuk
mencapai tujuan yang telah ditetapkan. Setiap aktivitas yang dilaksanakan oleh
perusahaan selalu memerlukan dana, baik untuk membiayai kegiatan operasional
sehari-hari maupun untuk membiayai investasi jangka panjangnya. Dana yang
digunakan untuk melangsungkan kegiatan operasional sehari-hari disebut modal kerja
dan pengeluaran modal kerja diharapkan dapat kembali dalam jangka waktu yang
relatif singkat melalui hasil penjualan produksi maupun melalui penjualan jasanya.
Modal kerja yang berasal dari penjualan produk atau jasa tersebut akan segera
dikeluarkan lagi untuk membiayai kegiatan operasional selanjutnya. Modal kerja ini
akan terus berputar setiap periodenya di dalam perusahaan.
Pengelolaan modal kerja merupakan tanggung jawab setiap manajer atau
pimpinan perusahaan. Manajer harus mengadakan pengawasn terhadap modal kerja
agar sumber- sumber modal kerja dapat digunakan secara efektif di masa mendatang.
Manajer juga perlu mengetahui tingkat perputaran modal kerja agar dapat menyusun
rencana yang lebih baik untuk periode yang akan datang. Adapun sasaran yang ingin
dicapai dari manajemen modal kerja yaitu untuk memaksimalkan nilai perusahaan
dengan mengelola aktiva lancar sehingga tingkat pengelolaan investasi adalah sama
atau lebih besar dari biaya modal yang digunakan untuk membiayai aktiva- aktiva
2tersebut, meminimalkan dalam jangka panjang biaya modal yang digunakan untuk
membiayai aktiva dan pengawasan terhadap arus dana dalam aktiva lancar.
Efisiensi modal kerja adalah ketepatan cara (usaha dan kerja) dalam
menjalankan sesuatu yang tidak membuang waktu, tenaga, biaya dan kegunaan
berkaitan penggunaan modal kerja yaitu mengupayakan agar modal kerja yang
tersedia tidak berebihan dan tidak juga kekurangan. Untuk dapat menentukan jumlah
modal kerja yang efisien, terlebih dahulu diukur dari elemen-elemen modal kerja.
Dalam pengelolaan modal kerja perlu diperhatikan tiga elemen utama modal kerja
yaitu kas, piutang dan persediaan. Dari semua elemen modal kerja dihitung
perputarannya. Semakin cepat tingkat perputaran masing-masing elemen modal kerja,
maka modal kerja dapat dikatakan efisien. Tetapi jika perputarannya semakin lambat,
maka penggunaan modal kerja dalam perusahaan kurang efisien. Dalam penelitian ini
elemen modal kerja yang akan dibahas yaitu kas dan persediaan1.
Kas adalah salah satu unsur modal kerja yang paling tinggi tingkat
likuiditasnya. Semakin besar jumlah kas yang dimiliki oleh perusahaan maka semakin
tinggi pula tingkat likuiditasnya. Ini berarti bahwa perusahaan mempunyai resiko
yang lebih kecil untuk tidak dapat memenuhi kewajiban finansialnya. Namun, bukan
bararti perusahaan harus mempertahankan jumlah persediaan kas yang sangat besar,
karena semakin besar kas akan mengakibatkan banyak uang yang menganggur
1Aulia Rahma, Pengaruh Manajemen modal kerja terhadap profitabilitas perusahaaan
manufaktur PMA dan PMDN ( Skripsi Fakultas Ekonomi Diponegoro, 2011) hal.3
3sehingga akan memperkecil profitabilitas. Jumlah kas yang sebaiknya dipertahankan
oleh perusahaan adalah tidak kurang dari 5% sampai 10% dari jumlah aktiva lancar2.
Selain kas, elemen modal kerja dalam penelitian ini adalah persediaan barang.
Inventory atau persediaan barang sebagai elemen utama dari modal kerja merupakan
aktiva yang juga selalu dalam keadaan berputar, di mana secara terus menerus
mengalami perubahan. Masalah penentuan besarnya investasi atau alokasi modal
dalam persediaan mempunyai efek yang langsung terhadap keuntungan perusahaan.
Di dalam perusahaan diperlukan adanya pengelolaan modal kerja yang tepat
karena pengelolaan modal kerja akan berpengaruh pada kegiatan operasional
perusahaan. Kegiatan operasional ini akan berpengaruh pada pendapatan yang akan
diperoleh perusahaan. Pendapatan tersebut akan dikurangi dengan beban pokok
penjualan dan beban operasional atau beban lainnya sampai diperoleh laba atau rugi.
Dengan kata lain, pengelolaan modal kerja ini berpengaruh pada kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan profitabilitas. Perusahaan yang dikatakan memiliki
tingkat profitabilitas yang tinggi ketika tinggi pula efisiensi penggunaan modal kerja
yang digunakan perusahaan tersebut3.
Pada penelitian ini, penulis mengambil objek perusahaan perseroan yang
bergerak dibidang manufaktur yaitu PT. Aneka Tambang (persero) Tbk yang
2Bambang Riyanto, Dasar-dasar pembelanjaan perusahaan (Yogyakarta: BPFE, 2001)
hal.47
3Aulia Rahma, Pengaruh Manajemen modal kerja terhadap profitabilitas perusahaaan
manufaktur PMA dan PMDN ( Skripsi Fakultas Ekonomi Diponegoro,2011)hal.4-5
4memproduksi hasil bumi seperti nikel, emas dan barang tambang lainnya. Kemudian
PT. Semen Indonesia (persero) Tbk yang memproduksi bahan bangunan yaitu
semen, dan PT. Krakatau Steel (persero) Tbk yang memproduksi baja dan kawat.
Pada penelitian ini pula penulis spesifik pada rasio pengembalian investasi atau
Return On Investment biasa disingkat dengan ROI yang merupakan salah satu rasio
profitabilitas.
Firman Allah SWT. di dalam Al- Qur’an Q.S Al-Fathir Ayat 12  :
Terjemahan:
“Dan tidaklah sama keadaan dua laut (sekalipun satu jenisnya), yang satu tawar
lagi memuaskan dahaga serta sesuai diminum, sementara yang satu lagi masin
lagi pahit dan (kedua-duanya itu berfaedah kepada kamu) Dari tiap-tiap
satunya kamu dapat makan daging yang lembut hidup-hidup dan dapat pula
kamu mengeluarkan benda-benda perhiasan untuk kamu memakainya, (selain
itu) engkau melihat pula kapal-kapal membelah air belayar padanya (diadakan
semuanya itu) supaya kamu dapat mencari rezeki dari limpah kurnia Allah dan
supaya kamu bersyukur.” 4
Ayat di atas menerangkan bahwa Allah telah melimpahkan sumber daya alam
yang luas lagi bermanfaat bagi manusia, kemudian perintah Allah agar manusia
4 Departemen agama RI, Al-Qur’an terjemah (Jakarta :Al-Huda kelompok gema insani,
2005) hal.437
5mencari rezeki dengan mengelola dan memanfaatkan dengan baik sumber daya alam
yang Allah ciptakan di bumi untuk dipergunakan dalam kehidupan mereka.
Di dalam surah an Nisa ayat 29:
Terjemahan:
“Hai orang-orang yang beriman, janganlah kamu saling memakan harta
sesamamu dengan jalan yang batil, kecuali dengan jalan perniagaan yang
Berlaku dengan suka sama-suka di antara kamu. dan janganlah kamu
membunuh dirimu. Sesungguhnya Allah adalah Maha Penyayang kepadamu.”5
Ayat di atas menjelaskan mengenai larangan memakan harta yang berada di
tengah masyarakat dengan bathil itu mengandung makna larangan melakukan
transaksi/perpindahan harta yang tidak mengantar masyarakat kepada kesuksesan,
bahkan mengantarnya kepada kebejatan dan kehancuran, seperti praktik-praktik riba,
perjudian, jual beli yang mengandung penipuan dan lain-lain. Ayat di atas
menekankan juga keharusan mengindahkan peraturan-peraturan yang ditetapkan dan
tidak melakukan apa yang diistilahkan oleh ayat di atas dengan al-bathil, yakni
pelanggaran terhadap ketentuan agama atau persyaratan yang disepakati. Selanjutnya
ayat di atas menekankan juga keharusan adanya kerelaan kedua belah pihak atau yang
diistilahnya dengan an taradhin minkum. Walaupun kerelaan adalah sesuatu yang
5 Departemen agama RI, Al-Qur’an terjemah (Jakarta :Al-Huda kelompok gema insani,
2005) hal.84
6tersembunyi di lubuk hati, indikator dan tanda-tandanya sebagai serah terima adalah
bentuk-bentuk yang digunakan hukum dalam adat kebiasaan sebagai serah terima
adalah bentuk yang digunakan hukum untuk menunjukkan kerelaan6.
Berdasarkan objek penelitian di atas, maka berikut data Perputaran modal
kerja (Working Capital Turnover), Perputaran Kas (Cash Turnover), Perputaran
persediaan (Inventory Turnover) dan Profitabilitas (Return On Investment) dari
perusahaan tersebut.
Tabel 1.1
No Perusahaan Tahun WCT CT IT ROI
1 PT. Aneka Tambang (persero) Tbk 2008 1.88 2.38 5.17 0.13
2009 1.85 2.87 5.86 0.06
2010 1.56 2.46 4.83 0.13
2011 1.25 2.09 5.01 0.12
2012 2.26 2.19 5.37 0.15
2 PT Semen Indonesia (persero) Tbk 2008 2.44 3.71 4.34 0.23
2009 2.43 4.02 5.00 0.25
2010 2.97 4.05 4.97 0.23
2011 3.44 4.65 4.89 0.20
2012 5.75 6.12 4.80 0.18
3 PT. Krakatau Steel (persero) Tbk 2008 6.95 39.94 2.88 0.02
2009 6.76 18.98 2.41 0.03
2010 2.78 5.01 2.21 0.06
2011 4.46 4.60 2.44 0.04
2012 14.73 6.86 0.58 0.00
Sumber : Data diolah
6 M. Quraish Shihab, Tafsir Al-Misbah (Jakarta: Lentera Hati, 2009), hal.449
7Berdasarkan tabel diatas, dapat kita lihat bahwa nilai WCT, CT, IT dan ROI
sangat bervariasi. Pada PT. Aneka Tambang nilai WCT di tahun 2009, 2010 dan
2011 mengalami penurunan, nilai CT di tahun 2009 mengalami peningkatan tetapi
pada tahun 2010 dan 2011 mengalami penurunan, kemudian kembali meningkat di
tahun 2012. Lain halnya dengan nilai IT yang tiap tahun selalu meningkat. Kemudian
nilai ROI mengalami pasang surut di tahun 2009 dan 2011 mengalami penurunan, di
tahun 2010 dan 2012 mengalami peningkatan. Sama halnya dengan perusahaan PT.
Semen Indonesia dan PT. Krakatau Steel, mengalami pasang surut ROI dari tahun ke
tahun tanpa adanya pengaruh yang signifikan dari WCT, CT dan IT.
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas, maka peneitian ini
mengambil judul “Analisis Pengaruh Modal Kerja Terhadap Profitabilitas Pada
Perusahaan Perseroan (Persero) Yang Terdaftar di BEI Periode 2008- 2012”.
Penelitian mencoba mengetahui seberapa besar pengaruh variabel terhadap
profitabilitas (Return On Investment) perusahaan.
8B. Rumusan Masalah
Pertanyaan yang akan diajukan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :
1. Bagaimana pengaruh perputaran modal kerja (Working Capital Turnover)
terhadap Return On Investment (ROI)?
2. Bagaimana pengaruh perputaran kas (Cash Turnover) terhadap Return On
Investment (ROI)?
3. Bagaimana pengaruh perputaran persediaan (Inventory Turnover) terhadap
Return On Investment (ROI)?
C. Tujuan dan Kegunaan Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Sesuai dengan rumusan masalah yang diajukan, maka tujuan dari penelitian ini
adalah :
a. Untuk menganalisis pengaruh perputaran modal (Working Capital
Turnover) kerja terhadap Return On Investment (ROI).
b. Untuk menganalisis pengaruh perputaran kas (Cash Turnover) terhadap
Return On Investment (ROI).
c. Untuk menganalisis pengaruh perputaran persediaan (Inventory Turnover)
terhadap Return On Investment (ROI).
92. Kegunaan penelitian
Melalui penelitian ini diharapkan dapat memberi kegunaan, antara lain :
a. Memberikan kontribusi pemikiran terhadap para pemakai laporan
keuangan dalam memahami bagaimana pengaruh manajemen modal kerja
terhadap Return On Investment (ROI).
b. Menambah pengetahuan pihak manajemen perusahaan mengenai besarnya
pengaruh manajemen modal kerja terhadap profitabilitas (ROI), sehingga
diharapkan membantu pihak manajemen dalam pengelolaan modal kerja
untuk memaksimalkan Return On Investment (ROI).
c. Memberikan referensi bagi peneliti dan pihak lain yang tertarik untuk
meneliti tentang pengaruh manajemen modal kerja terhadap Return On
Investment (ROI).
D. Sistematika Penulisan
Untuk mendapatkan gambaran secara ringkas mengenai skripsi ini, maka sistem
penulisannya akan dibagi ke dalam beberapa bab sebagai berikut :
BAB I : PENDAHULUAN
Bab ini membahas tentang latar belakang masalah, perumusan masalah, tujuan
dan kegunaan penelitian, serta sistematika penulisan.
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BAB II : TINJAUAN PUSTAKA
Bab ini membahas tentang landasan teori, penelitian terdahulu, kerangka
pemikiran teoritis dan hipotesis.
BAB III   : METODE PENELITIAN
Bab ini membahas tentang jenis penenelitian dan definisi, lokasi dan waktu
penelitian, penentuan populasi dan sampel penelitian, jenis dan sumber data,
teknik pengumpulan data, metode analisis data dan definisi operasional
variabel.
BAB IV    : HASIL PENELITIAN
Bab ini menjelaskan deskripsi objek penelitian, seluruh proses dan teknik
analisis data hingga hasil dari pengujian seluruh hipotesis penelitian sesuai
dengan metode yang digunakan.
BAB V      : PENUTUP
Bab ini menjelaskan mengenai kesimpulan dari keseluruhan hasil yang telah
diperoleh dalam penelitian. Selain itu juga menjelaskan keterbatasan dan apa






a. Pengertian Modal dan Klasifikasi Modal
Dalam perusahaan, masalah modal merupakan masalah yang tidak akan
berakhir, mengingat bahwa masalah modal itu mengandung banyak dan berbagai rupa
aspek. Baik perusahaan besar maupun kecil untuk kebutuhan akan modal sangat
diperlukan untuk dipergunakan dalam aktivitas usahanya. Besarnya modal yang
dibutuhkan akan berbeda sesuai dengan besar kecilnya perusahaan.
Modal merupakan hak atau bagian yang dimiliki oleh pemilik perusahaan yang
ditunjukan dalam pos modal (modal saham), surplus dan laba yang ditahan. Atau
kelebihan nilai aktiva yang dimiliki oleh perusahaan terhadap seluruh hutang-
hutangnya, sumber kekayaan yang masih ada dalam perusahaan dan digunakan untuk
menghasilkan profit atau laba7.
2. Modal Kerja
a. Definisi Modal Kerja
Setiap perusahaan selalu membutuhkan modal kerja untuk membiayai kegiatan
operasionalnya baik dalam perusahaan yang bergerak dalam bidang industri maupun
jasa. Modal kerja harus selalu dalam keadaan berputar selama perusahaan melakukan
kegiatan usaha.
7 S. Munawir,Analisa Laporan Keuangan(Yogyakarta: BPFE, 2001),hal.19
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Modal kerja merupakan aktiva yaitu kas dan surat berharga, piutang, persediaan
dan kewajiban lancar8.
Ada beberapa konsep mengenai pengertian modal kerja9:
1.) Konsep Modal Kuantitatif
Menurut konsep ini, yang dimaksud modal kerja adalah mencakup
keseluruhan dari aktiva lancar. Modal kerja dalam pengertian ini sering
disebut modal kerja bruto (gross working capital).
2.) Konsep Modal Kualitatif
Menurut konsep ini, adalah sebagian dari aktiva lancar yang benar-benar
dapat digunakan untuk membiayai operasinya perusahaan tanpa
mengganggu likuiditasnya, yaitu yang merupakan kelebihan aktiva lancar
di atas hutang lancarnya. Modal kerja dalam pengertian ini sering disebut
modal kerja netto (netto working capital).
3.) Konsep Fungsional
Pengertian modal kerja menurut konsep ini adalah dana yang digunakan
selama periode accounting yang dimaksudkan untuk menghasilkan current
income (sebagian lawan dari future income) yang sesuai dengan maksud
utama didirikannya perusahaan tersebut.
8James Van Horne dkk,Prinsip-prinsip Manajemen Keuangan(Jakarta :Salemba empat,
2009)hal. 373
9Bambang Riyanto,Dasar-dasar pembelanjaan perusahaan (Yogyakarta: BPFE, 2001) hal.57
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b. Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Modal Kerja
Modal suatu perusahaan harus cukup jumlahnya, atau dalam arti harus mampu
membiayai pengeluaran-pengeluaran atau operasi perusahaan sehari-hari. Penentuan
besarnya jumlah modal kerja yang cukup bagi perusahaan merupakan hal yang tidak
mudah,modal kerja yang dibutuhkan oleh suatu perusahaan dipengaruhi oleh
beberapa faktor penting, diantaranya10 :
1) Sifat atau Tipe Perusahaan
Modal kerja dari suatu prusahaan jasa relatif akan lebih rendah bila
dibandingkan dengan kebutuhan modal kerja perusahaan industri, karena
untuk perusahaan jasa, misalnya perusahaan listrik, perusahaan air minum,
perusahaan bioskop dan perusahaan jasa yang bergerak dalam bidang
perhubungan, baik darat, laut maupun udara, tidak memerlukan investasi
yang besar dalam kas, piutang maupun persediaan. Kebutuhan uang tunai
yang yang membayar pegawainya maupun untuk membiayai operasinya
dapat dipenuhi dari penghasilan atau penerimaan-penerimaan saat itu juga,
sedangkan piutang biasanya dapat ditagih dalam waktu yang relatif pendek,
bahkan untuk perusahaan jasa tertentu peneriamaan uang justru lebih
dahulu daripada pemberian jasanya (misalnya: Seseorang yang akan naik
kereta api tentu harus membeli karcis terlebih dahulu). Sifat dari
perusahaan jasa biasanya memiliki atau harus menginvestasikan modal-
10 S. Munawir,Analisa Laporan Keuangan(Yogyakarta: BPFE, 2001)hal.117-118
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modalnya sebagian besar pada aktiva tetap atau plant and equipment yang
digunakan untuk memberikan pelayanan atau jasanya kepada masyarakat.
Apabila dibandingkan dengan perusahaan industri, maka keadaanya
sangatlah ekstrim karena perusahaan industri harus mengadakan investasi
yang cukup besar dalam aktiva lancar agar perusahaannya tidak
mengalami kesulitan di dalam operasinya sehari-hari. Oleh karena itu
apabila dibandingkan dengan perusahaan jasa, perusahaan industri
membutuhkan modal kerja yang lebih besar daripada perusahaan
perdagangan atau perusahaan eceran, karena perusahaan yang
memproduksi barang akan membutuhkan modal kerja yang lebih besar
daripada perusahaan perdagangan atau perusahaan eceran, karena
perusahaan yang memproduksi barang harus mengadakan investasi yang
relatif besar dalam bahan baku, barang dalam proses dan persedian barang
jadi.
2) Waktu yang dibutuhkan untuk memproduksi atau memperoleh barang yang
akan dijual serta harga per satuan dari barang tersebut.
Kebutuhan modal kerja suatu perusahaan berhubungan langsung dengan
waktu  yang dibutuhkan untuk memperoleh barang yang akan dijual
maupun bahan dasar yang akan diproduksi sampai barang tersebut terjual.
Makin panjang waktu yang dibutuhkan untuk memproduksi atau untuk
memperoleh barang tersebut makin besar pula modal kerja yang
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dibutuhkan. Di samping itu harga pokok per satuan barang juga akan
mempengaruhi besar kecilnya modal kerja yang dibutuhkan, semakin besar
harga pokok per satuan barang yang dijual akan semakin besar pula
kebutuhan akan modal kerja. Misalnya perusahaan kapal terbang
dibandingkan dengan perusahaan meubel atau perabot rumah tangga maka
modal kerja yang dibutuhkan oleh perusahaan kapal terbang akan jauh
lebih besar karena disamping membutuhkan waktu yang lama untuk
menyelesaikan sebuah kapal terbang juga harga pokok dari sebuah kapal
terbang jauh lebih tinggi dibandingkan dengan harga pokok sebuah meubel.
3) Syarat pembelian bahan atau barang dagangan.
Syarat pembelian barang dagangan atau bahan dasar yang akan digunakan
untuk memproduksi barang sangat mempengaruhi jumlah modal kerja yang
dibutuhkan oleh perusahaan yang bersangkutan. Jika syarat kredit yang
diterima pada waktu pembelian menguntungkan, makin sedikit uang kas
yang harus diinvestasikan dalam persediaan bahan ataupun barang
dagangan, sebaliknya bila pembayaran atas bahan atau barang yang dibeli
tersebut harus dilakukan dalam jangka waktu yang pendek maka uang kas
yang diperlukan untuk membiayai persediaan semakin besar pula.
4) Syarat penjualan
Semakin lunak kredit yang diberikan oleh perusahaan kepada para pembeli
akan mengakibatkan semakin besarnya jumlah modal kerja yang harus
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diinvestasikan dalam sektor piutang. Untuk memperendah dan
memperkecil jumlah modal kerja yang harus diinvestasikan dalam piutang
dan untuk memperkecil risiko adanya piutang yang tak dapat ditagih,
sebaiknya perusahaan memberikan potongan tunai kepada para pembeli,
karena dengan demikian para pembeli akan tertarik untuk segera membayar
hutangnya dalam periode diskonto tersebut.
5) Tingkat Perputaran Persediaan
Tingkat perputaran persediaan (inventory turn-over), menunjukan berapa
kali persediaan tersebut diganti dalam arti dibeli dan dijual kembali.
Semakin tinggi perputaran persediaan tersebut maka jumlah modal kerja
yang dibutuhkan (terutama yang harus diinvestasikan dalam persdiaan)
semakin rendah. Untuk dapat mencapai tingkat perputaranyang tinggi,
maka harus diadakan perencanaan dan pengawasan persediaan secara
teratur dan efisien. Semakin cepat atau semakin tinggi tingkat perputaran
akan memperkecil risiko terhadap kerugian yang disebabkan karena
penurunan harga atau karena perubahan selera konsumen, disamping itu
akan menghemat ongkos penyimpanan dan pemeliharaan terhadap
persediaan tersebut.
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Di samping faktor-faktor diatas masih banyak faktor-faktor lain yang akan
mempengaruhi kebutuhan modal kerja suatu perusaan, misalnya faktor musiman,
volume penjualan, tingkat perputaran piutang, dan jumlah rata-rata pengeluaran uang
setiap harinya11.
c. Sumber-sumber Modal Kerja
Dalam menganalisis sumber-sumber dan penggunaan modal kerja dilakukan
dengan menyusun laporan sumber-sumber dan penggunaan modal kerja. Langkah-
langkahnya adalah sebagai berikut12 :
1) Menyusun laporan perubahan modal kerja
Laporan ini menggambarkan perubahan dari masing-masing unsur modal
kerja atau unsur current account antara dua titik waktu. Dengan laporan
tersebut dapat diketahui adanya kenaikan atau penurunan modal kerja
beserta besarnya perubahan modal kerja.
2) Mengelompokkan perubahan-perubahan dari unsur-unsur non-current
accounts antara dua titik waktu tersebut ke dalam golongan yang
mempunyai efek memperbesar modal kerja dan golongan yang mempunyai
efek memperkecil modal kerja.
11 Ibid, hal.118
12 Bambang Riyanto,Dasar-dasar pembelanjaan perusahaan (Yogyakarta: BPFE, 2001)
hal.355
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3) Mengelompokkan unsur-unsur dan laporan saldo laba ke dalam golongan
yang perubahannya mempunyai efek memperbesar modal kerja dan
golongan yang perubahannya mempunyai efek memperkecil modal kerja.
4) Berdasarkan informasi tersebut di atas dapatlah disusun laporan sumber-
sumberdan penggunaan modal kerja.
Pada umumnya sumber- sumber modal kerja berasal dari13:
1) Pendapatan Bersih
Surat- surat berharga yang merupakan salah satu pos aktiva lancar dapat
dijual dan dari penjualan tersebut akan timbul keuntungan. Penjualan surat
berharga ini akan menyebabkan perubahan pos aktiva lancar dari pos- pos
“surat- surat berharga” menjadi pos kas. Keuntungan yang diperoleh dari
penjualan ini merupakan sumber dari modal kerja.
2) Penjualan Aktiva Tidak Lancar
Hasil penjualan aktiva tetap, investasi jangka panjang dan aktiva tidak
lancar lainnya yang tidak diperlukan lagi oleh perusahaan merupakan
sumber lain yang menambah modal kerja. Perubahan aktiva tidak lancar
tersebut menjadi kas akan menambah modal kerja sebanyak hasil bersih
penjualan aktiva tidak lancar tersebut.
13 Djarwanto, Pokok-pokok analisis laporan keuangan (Jakarta:  Raja grafindo persada, 2005)
hal.146
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3) Penjualan Saham atau Obligasi
Untuk menambah dana atau modal kerja yang dibutuhkan, perusahaan
dapat pula mengadakan emisi saham baru atau meminta pada para pemilik
perusahaan untuk menambah modalnya.
4) Dana Pinjaman dari Bank
Dana pinjaman jangka pendek bagi perusahaan merupakan sumber penting
dari aktiva lancarnya, terutama tambahan modal kerja yang diperlukan
untuk membiayai kebutuhan modal kerja musiman siklus, darurat dan lain-
lain.
5) Kredit dari Suplier
Material barang-barang, supplies dapat dibeli atau dengan wesel bayar.
Apabila perusahaan kemudian dapat mengusahakan menjual barang dan
menarik pembayaran piutang sebelum waktu hutang dilunasi, perusahaan
tersebut memerlukan sejumlah kecil modal kerja.
3. Profitabilitas
Profitabilitas sering dikaitkan dengan kemampuan perusahaan dalam
memperoleh laba. Berikut ini akan dijelaskan pengertian profitabilitas menurut
beberapa pakar keuangan.
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1. Profitabilitas suatu perusahaan menunjukkan perbandingan antara laba
dengan aktiva atau modal yang menghasilkan laba tersebut14.
2. Profitabilitas menggambarkan kemampuan perusahaan mendapatkan laba
melalui semua kemampuan dan sumber yang ada seperti kegiatan
penjualan, kas, modal, jumlah karyawan, jumlah cabang dan sebagainya15.
Berdasarkan pengertian- pengertian di atas dapat disimpulkan, bahwa
profitabilitas adalah tingkat kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba selama
periode tertentu dengan menggunakan sumber- sumber yang dimiliki oleh perusahaan
baik yang berhubungan dengan penjualan, jumlah aktiva maupun modal sendiri.
Adapun rasio yang digunakan dalam melakukan penelitian ini adalah Return On
Invesment (ROI) yaitu rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan
menghasilkan laba dari aktiva yang dipergunakan.
4. Return On Investment (ROI)
Return On Investment disingkat ROI menunjukkan kemampuan perusahaan
menghasilkan laba dari aktiva yang dipergunakan16. Return On Investment mengukur
efektivitas keseluruhan dalam meningkatkan keuntungan dengan aktiva yang
tersedia17.
14Ibid, hal. 35
15Sofyan Syarfi Harahap, Analisis Kritia Atas Laporan Keuangan(Jakarta: Rajawali Pers,
2004) hal. 304
16 S. Munawir,Analisa Laporan Keuangan (Yogyakarta: BPFE, 2001)hal.89
17James C, Van Horne dan Wachiwicz, Dasar- dasar manajemen keuangan (Jakarta: Salemba
empat, 2005) hal, 224
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Kegunaan dari analisa ROI menurut adalah sebagai berikut18:
a. Sebagai salah satu kegunaan yang prinsipil ialah sifatnya yang menyeluruh.
Apabila perusahaan sudah menjalankan praktek akuntansi yang baik maka
manajemen dengan menggunakan teknik analisa ROI dapat mengukur
efisiensi penggunaan modal yang bekerja, efesiensi produksi dan efesiensi
bagian penjualan.
b. Apabila perusahaan dapat mempunyai data industri sehingga dapat
diperoleh rasio industri, maka dengan analisa ROI ini dapat dibandingkan
efesiensi penggunaan modal pada perusahaannya dengan perusahaan lain
yang sejenis, sehingga dapatdiketahui apakah perusahaannya berada
dibawah, sama, atau di atas rata-ratanya. Dengan demikian akan dapat
diketahui di mana kelemahannya dan apa yang sudah kuat pada perusahaan
tersebut dibandingkan dengan perusahaan lain yang sejenis.
c. Analisa ROI pun dapat digunakan untuk mengukur efisiensi tindakan -
tindakan yang dilakukan oleh divisi/bagian, yaitu dengan mengalokasikan
semua biaya dan modal ke dalam bagian yang bersangkutan. Arti
pentingnya mengukur rate of return pada tingkat bagian adalah untuk dapat
membandingkan efisiensi suatu bagian dengan bagian yang lain di dalam
perusahaan yang bersangkutan.
18S. Munawir, Analisa Laporan Keuangan (Yogyakarta: Liberty, 2004)hal. 91-92
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d. Analisa ROI juga dapat digunakan untuk mengukur profitabilitas dari
masing-masing produk yang dihasilkan oleh perusahaan. Dengan
menggunakan "product cost system " yang baik, modal dan biaya dapat
dialokasikan kepada berbagai produk yang dihasilkan oleh perusahaan
yang bersangkutan, sehingga dengan demikian akan dapat dihitung
profitabilitas dari rate of return masing-masing produk.
e. ROI selain berguna untuk keperluan control, juga berguna untuk keperluan
perencanaan. Misalnya ROI dapat digunakan sebagai dasar untuk
pengambilan keputusan kalau perusahaan akan mengadakan expansi.
Formulasi dari Return On Investment (ROI) adalah sebagai berikut19 :
Return On Investment = × 100%
5. Perputaran Modal Kerja (Working Capital Turnover)
Modal kerja dan efektivitas penggunaan modal kerja berpengaruh signifikan
terhadap profitabilitas. Semakin tinggi jumlah modal kerja yang penggunaannya
diatur untuk membiayai pengeluaran kegiatan operasi perusahaan sehari-hari akan
menguntungkan bagi perusahaan karena disamping memungkinkan bagi perusahaan
untuk beroperasi secara ekonomis dan perusahaan tidak mengalami kesulitan
keuangan. Pendeknya periode perputaran modal kerja, maka profitabilitas perusahaan
19 Husein umar. Evaluasi kinerja perusahaan (Jakarta: Gramedia Pustaka Utama, 2005) hal.
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akan semakin meningkat. Sebaliknya semakin lama periode perputaran modal kerja,
maka profitabilitas perusahaan akan semakin menurun.
Untuk menilai efisiensi modal kerja dapat digunakan rasio antara total
penjualan dengan modal kerja rata-rata yang sering disebut perputaran modal kerja.
Rasio ini menunjukkan hubungan antara modal kerja dengan penjualan yang dapat
diperoleh perusahaan untuk tiap rupiah modal kerja. Perputaran modal kerja yang
rendah menunjukkan adanya kelebihan modal kerja yang mungkin disebabkan
rendahnya perputaran persediaan, piutang atau adanya saldo kas yang terlalu besar.
Perputaran modal kerja dirumuskan sebagai berikut20 :
Perputaran modal kerja =
6. Perputaran Kas (Cash Turnover)
Kas merupakan aktiva paling likuid atau merupakan salah satu unsur modal
kerja yang paling tinggi likuiditasnya yang berati bahwa semakin besar jumlah kas
yang dimiliki suatu perusahaan akan semakin tinggi pula tingkat likuiditasnya. Ini
berarti bahwa perusahaan mempunyai resiko lebih kecil untuk tidak dapat memenuhi
kewajiban finansialnya. Tetapi ini tidak berarti bahwa perusahaan harus
mempertahankan persediaan kas yang sangat besar, karena semakin besar kas akan
menyebabkan banyaknya uang menganggur sehingga akan memperkecil
20 Bambang Riyanto,Dasar-dasar pembelanjaan perusahaan (Yogyakarta: BPFE, 2001)
hal.62
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keuntungannya. Tetapi suatu perusahaan yang hanya mengejar keuntungan tanpa
memperhatikan likuiditasnya, maka perusahaan tersebut akan dalam keadaan likuid
jika sewaktu-waktu ada tagihan 21.
Dari uraian tersebut dapat disimpulkan bahwa kas sangat berperan dalam
menentukan kelancaran kegiatan perusahaan, oleh karena itu kas harus direncanakan
dan diawasi dengan baik dari segi penerimaan dan pengeluarannya. Sumber
penerimaan kas pada dasarnya berasal dari22 :
a. Hasil penjualan investasi jangka panjang dan aktiva tetap yang diikuti
dengan penambahan kas.
b. Pengeluaran surat tanda bukti hutang, baik jangka pendek maupun jangka
panjang serta bertambahnya hutang yang diimbangi dengan adanya
penerimaan kas.
c. Penjualan atau adanya emisi saham maupun adanya penambahan modal
oleh pemilik perusahaan dalam bentuk kas.
d. Adanya penurunan atau berkurangnya aktiva lancar selain kas yang
diimbangi dengan adanya penerimaan kas.
e. Adanya penerimaan kas karena sewa, bunga atau deviden dari investasinya.
21 Ibid, hal.78
22 S. Munawir,Analisa Laporan Keuangan(Yogyakarta: BPFE, 2001)hal.47
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Sedangkan pengeluaran kas dapat disebabkan adanya transaksi-transaksi
sebagai berikut23:
a. Pembelian saham atau obligasi sebagai investasi jangka pendek maupun
jangka panjang serta adanya pembelian aktiva tetap lainnya.
b. Penarikan kembali saham yang beredar maupun adanya pengambilan kas
perusahaan oleh pemilik perusahaan.
c. Pelunasan atau pembayaran angsuran hutang jangka pendek atau jangka
panjang.
d. Pembelian barang dagangan secara tunai, adanya pembayaran biaya operasi
yang meliputi upah dan gaji, serta pembelian perlengkapan kantor.
e. Pengeluaran kas untuk membayar deviden, pembayaran pajak, denda-
denda lainnya.
Jumlah kas pada suatu saat dapat dipertahankan dengan besarnya jumlah aktiva
lancar ataupun hutang lancar, H.G. Guthman menyatakan bahwa jumlah kas yang ada
dalam perusahaan hendaknya tidak kurang dari 5% sampai 10% dari jumlah aktiva
lancar. Jumlah kas dapat pula dihubungkan dengan jumlah penjualannya.
Perbandingan antara penjualan dengan jumlah rata-rata kas menggambarkan tingkah
perputaran kas (cash turnover). Perputaran kas merupakan kemampuan kas dalam
23 Ibid, hal. 48
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menghasilkan pendapatan sehingga dapat dilihat berapa kali uang kas berputar dalam
satu periode tertentu24.
Untuk menghitung perputaran kas dapat digunakan rumus sebagai berikut25:
Perputaran kas :
Semakin tinggi perputaran kas ini akan semakin baik. Karena ini berarti
semakin tinggi efisiensi penggunaan kasnya. Tetapi cash turnover yang berlebih-
lebihan tingginya dapat berarti bahwa jumlah kas yang tersedia terlalu kecil untuk
volume penjualan tersebut.
7. Perputaran Persediaan (Inventory Turnover)
Perputaran persediaan merupakan berapa kali persediaan akan berputar dan
kembali lagi. Perputaran persediaan merupakan aktivitas perusahaan yang jelas
diperlukan dan diperhitungkan, karena dapat mengetahui efisiensi biaya, juga berguna
untuk memperoleh laba yang besar.
Inventory atau persediaan barang sebagai elemen yang utama dari modal kerja
merupakan aktiva yang selalu dalam keadaan berputar, di mana secara terus menerus
mengalami perubahan. Masalah investasi dalam inventory merupakan masalah
pembelanjaan aktif, seperti halnya investasi dalam aktiva-aktiva lainnya. Masalah
penentuan besar investasi atau alokasi modal dalam inventory mempunyai efek yang
24 Bambang Riyanto,Dasar-dasar pembelanjaan perusahaan (Yogyakarta: BPFE,2001) hal.72
25 Agus sutrisno,Manajemen Keuangan: Teori, Konsep dan Aplikasi( Yogyakarta:
Ekonisisa,2008) hal.48
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langsung terhadap keuntungan perusahaan. Kesalahan dalam penetapan besarnya
investasi dalam inventory akan menekan keuntungan perusahaan. Adanya investasi
dalam inventory yang terlalu besar dibandingkan dengan kebutuhanakan
memperbesar beban bunga, memperbesar biaya penyimpanan dan pemeliharaan
gudang, memperbesar kemungkinan kerugian karena kerusakan, turunnya kualitas,
sehingga semuanya ini akan memperkecil keuntungan perusahaan. Demikian
sebaliknya, adanya investasi yang terlalu kecil dalam inventory juga akan mempunyai
efek yang menekan keuntungan perusahaan26.
Perputaran persediaan adalah menunjukkan berapa kali persediaan barang dijual
dan diadakan kembali selama satu periode akuntansi27.
Perputaran persediaan adalah mengukur berapa kali persediaan perusahaan
telah dijual selama periode tertentu, misalnya selama satu tahun tertentu28.
Dari pengertian diatas  dapat disimpulkan bahwa perputaran persediaan
memperlihatkan bagaimana persediaan dikelola dan dijual dalam satu periode
tertentu, sehingga persediaan akan selalu berputar dan nilainya akan selalu berubah-
ubah.
26 Bambang Riyanto,Dasar-dasar pembelanjaan perusahaan (Yogyakarta: BPFE, 2001)
hal.85
27 Jumingan, Analisis Laporan keuangan (Jakarta: Bumi Aksara,2006) hal.128
28Dwi Prastowo dan Rifka Julianty,Analisis Laporan Keuangan( Yogyakarta: AMP YKPN,
2005) hal.87
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Perputaran persediaan dapat dihitung sebagai berikut29 :
Perputaran persediaan :
Perputaran persediaan menunjukkan berapa kali dana yang tertanam dalam
persediaan berputar dalam satu periode. Semakin tinggi tingkat perputaran persediaan
tersebut maka jumlah modal kerja yang dibutuhkan (terutama yang harus
diinvestasikan dalam persediaan) semakin rendah. Semakin tinggi tingkat perputaran
persediaan akan memperkecil risiko terhadap kerugian yang disebabkan karena
penurunan harga atau karena perubahan selera konsumen, di samping itu akan
menghemat ongkos penyimpanan dan pemeliharaan terhadap persediaan tersebut.
8. Perusahaan Badan Usaha Milik Negara (BUMN)
Definisi BUMN menurut Undang-Undang Nomor 19 Tahun 2003 adalah badan
usaha yang seluruh atau sebagian besar modalnya dimiliki oleh negara melalui
penyertaan secara langsung yang berasal dari kekayaan negara yang dipisahkan.
BUMN dapat pula berupa perusahaan nirlaba yang bertujuan untuk menyediakan
barang atau jasa bagi masyarakat. Sejak tahun 2001 seluruh BUMN dikoordinasikan
pengelolaannya oleh Kementerian BUMN, yang dipimpin oleh seorang Menteri
BUMN.
29 Kasmir, Bank dan Lembaga Keuangan Lainnya(Jakarta: PT Rajagrafindo Persada, 2008)
hal.180
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BUMN di Indonesia berbentuk perusahaan perseroan, perusahaan umum, dan
perusahaan jawatan.
a. Perusahaan perseroan
Perusahaan perseroan (persero) adalah BUMN yang berbentuk perseroan
terbatas yang modalnya terbagi dalam saham yang seluruh atau paling sedikit 51%
sahamnya dimiliki oleh pemerintah (atas nama negara) yang tujuan utamanya
mengejar keuntungan.
b. Perusahaan umum
Perusahaan umum (perum) adalah BUMN yang seluruh modalnya dimiliki
negara dan tidak terbagi atas saham, yang bertujuan untuk kemanfaatan umum berupa
penyediaan barang dan/atau jasa yang bermutu tinggi dan sekaligus mengejar
keuntungan berdasarkan prinsip pengelolaan perusahaan.
c. Perusahaan jawatan
Perusahaan jawatan (perjan) sebagai salah satu bentuk BUMN memiliki modal
yang berasal dari negara. Saat ini hanya TVRI yang merupakan satu-satunya perjan




1. Sri Wartini (2006)
Sri Wartini meneliti mengenai pengaruh manajemen modal kerja terhadap
profitabilitas perusahaan publik PMA dan PMDN. Variabel yang digunakan
dalam penelitian ini adalah Return On Investment (ROI), likuiditas, rasio
hutang, perputaran kas, perputaran piutang, perputaran persediaan dan
perputaran modal kerja. Dari hasil penelitian disimpulkan bahwa perputaran
kas, perputaran piutang, perputaran persediaan, likuiditas dan perputaran modal
kerja tidak berpengaruh terhadap Return On Investment (ROI), hanya rasio
hutang yang berpengaruh terhadap Return On Investment (ROI).
2. Ima Hernawati (2007)
Ima Hernawati meneliti mengenai analisis pengaruh efisiensi modal kerja,
likuiditas dan solvabilitas terhadap profitabilitas pada Perusahaan Industri
Barang Konsumsi Go Publik di Bursa Efek Jakarta Periode 2002-2005.
Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah efisiensi modal kerja,
likuiditas, solvabilitas dan profitabilitas. Dari hasil penelitian disimpulkan
bahwa meningkatnya efisiensi modal kerja diikuti dengan meningkatnya
profitabilitas, likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas dan
solvabilitas tidak berpengaruh secara signifikan terhadap profitabilitas.
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3. Aulia Rahma (2011)
Aulia Rahma meneliti mengenai pengaruh manajemen modal kerja terhadap
profitabilitas perusahaan publik PMA dan PMDN. Variabel yang digunakan
dalam penelitian ini adalah Return On Invesment (ROI), perputaran kas,
perputaran persediaan, perputaran modal kerja dan pengaruh status perusahaan.
Dari hasil penelitian disimpulkan bahwa meningkatnya perputaran kas diikuti
oleh meningkatnya Return On Investment (ROI), perputaran persediaan tidak
terbukti berpengaruh secara signifikan dengan Return On Investment (ROI),
Perputaran modal kerja berpengaruh negatif terhadap Return On Investment
(ROI) dan status perusahaan berpengaruh terhadap tingkat Return On
Investment (ROI) yang diperoleh perusahaan.
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C. Kerangka Pemikiran
1. PT. Aneka Tambang (Persero) Tbk
2. PT. Semen Indonesia (Persero) Tbk












2. Analisis Regresi Berganda
3. Analisis Asumsi Klasik





Berdasarkan landasan teori dan kerangka pemikiran, maka hipotesis yang
diajukan dalam penelitian ini adalah :
1. Perputaran modal kerja (Working Capital Turnover) berpengaruh positif
terhadap Return On Investment (ROI).
2. Perputaran kas (Cash Turnover) berpengaruh positif terhadap Return On
Investment (ROI).
3. Perputaran persediaan (Inventory Turnover) berpengaruh positif terhadap





Penelitian ini merupakan penelitian penjelasan (explanatory research) atau
penelitian yang berdasarkan pada pengujian hipotesis. Penelitian penjelasan atau
biasa disebut penelitian eksplanasi adalah untuk menguji hubungan antar variabel
yang dihipotesiskan31.
B. Waktu Penelitian
Waktu penelitian ini berlangsung mulai bulan Mei sampai dengan Juli 2013.
C. Populasi dan Sampel
Populasi yang dipilih dalam penelitian adalah perusahaan perseroan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia termasuk kategori manufaktur tahun 2008- 2012.
Dalam menetukan sampel, peneliti menggunakan non probability sampling
(purposive sampling). Pada pengumpulan data non probability sampling (purposive
sampling), dilakukan dengan menggunakan hukum probabilitas, artinya bahwa tidak
semua unit populasi memiliki kesempatan untuk dijadikan sampel penelitian.32 Hal ini
karena sifat populasi itu sendiri yang heterogen sehingga terdapat diskriminasi
31Asep Hermawan, Peneitian bisnis (paradigma kuantitatif (Jakarta: PT. Gramedia, 2009)
hal.20
32 Bungin Burhan, Metodologi  Penelitian Kuantitatif (Edisi Kedua; Jakarta: Kencana, 2011),
h. 199.
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tertentu dalam unit-unit populasi. Oleh karena itu, harus ada kriteria-kriteria yang
dipenuhi sampel lainnya.
Kriteria yang harus dipenuhi sampel adalah sebagai berikut:
1. Perusahaan termasuk kategori perusahaan perseroan (persero) yang terdaftar
di BEI dengan laporan keuangan selama periode 2008-2012.
2. Perusahaan yang konsisten termasuk kategori perusahaan perseroan (persero)
yang terdaftar di BEI dengan laporan keuangan selama periode 2008-2012.
Berdasarkan kriteria-kriteria yang telah dijelaskan, maka diperoleh sampel
sebanyak 3 perusahaan yang memenuhi kriteria yang ditetapkan sebagai berikut:
1. PT Aneka Tambang (Persero) Tbk.
2. PT Indocoment Tunggal Prakasa (Persero) Tbk.
3. PT Krakatau Steel (Persero) Tbk.
D. Jenis dan Sumber Data
1. Jenis Data
Data yang digunakan dalam objek penelitian:
a. Data Kuantitatif, berupa data dalam bentuk angka yang dapat dihitung.
b. Data Kualitatif, berupa data dalam bentuk bukan angka yang sifatnya
menunjang data kuantitatif sebagai keterangan.
2. Sumber Data
Dalam penulisan skripsi ini maka peneliti menggunakan data berupa:
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a. Data Primer, yaitu data yang diperoleh secara langsung dengan melakukan
pengamatan terhadap objek penelitian.
b. Data sekunder, yaitu data yang diperoleh dari dalam dan luar perusahaan
dengan melihat dokumen-dokumen seperti laporan keungan perusahaan
dan literatur yang dapat menunjang pembahasan dalam skripsi ini.
E. Metode Pengumpulan Data
Adapun metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah
Penelitian kepustakaan, yaitu metode pengumpulan data dengan cara melakukan
peninjauan pustaka dari berbagai literatur, karya ilmiah, buku-buku yang menyangkut
teori-teori yang relevan dengan masalah yang akan dibahas.
F. Definisi Operasional Variabel
1. Variabel bebas (X)
Variabel bebas atau variabel independen pada penelitian ini adalah
variabel yang berubah-ubah dan memengaruhi variabel dependen atau
variabel terikat (Y). Variabel (X) yang digunakan dalam penelitian ini
adalah:
X1: Perputaran modal Kerja (Working Capital Turnover)
X2: Perputaran kas (Cash Turnover)
X3: Perputaran Persediaan (Inventory Turnover)
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2. Variabel terikat (Y)
Variabel terikat atau variabel dependen pada penelitian ini adalah Return On
Investment (ROI), yang dimana variabel (Y) adalah variabel dipengaruhi oleh
variabel independen atau variabel bebas (X).
G. Teknik Analisis Data
1. Analisis Keuangan
a. Perputaran Modal Kerja (X1)
Perputaran modal kerja (working capital turnover) adalah rasio yang
menunjukkan hubungan antar modal kerja dengan penjualan dan menunjukkan
banyaknya penjualan yang dapat diperoleh perusahaan untuk tiap rupiah modal kerja.
Untuk menentukan besarnya angka perputaran modal kerja digunakan rumus sebagai
berikut :
Perputaran modal kerja =
b. Perputaran Kas (X2)
Perbandingan antara penjualan dengan jumlah rata-rata kas menggambarkan
tingkat perputaran kas. Perputaran kas merupakan kemampuan kas daam
menghasilkan pendapatan sehingga dapat dilihat berapa kali uang kas berputar dalam
satu periode tertentu.
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Untuk menghitung perputaran kas dapat digunakan rumus sebagai berikut :
Perputaran kas =
c. Perputaran Persediaan (X3)
Perputaran persediaan merupakan jumlah perputaran dana yang tertanam dalam
persediaan dalam satu periode. Untuk mengukur efisiensi persediaan maka perlu
diketahui perputaran persediaan yang terjadi dengan membandingkan antara harga
pokok penjualan dengan nilai rata-rata yang dimiliki.
Perputaran persediaan dapat dinyatakan dengan rumus :
Perputaran persediaan =
d. Return On Investment (ROI)
Analisis rasio Return On Investmen (ROI) dalam analisis keuangan mempunyai
arti yang sangat penting karena merupakan salah satu teknik analisis yang bersifat
menyeluruh. Analisis rasio Return On Investment (ROI) merupakan teknik analisis
yang lazim digunakan untuk mengukur tingkat efektivitas dari keseluruhan operasi
perusahaan.
Return On Investment dapat dinyatakan dengan rumus :
Return On Investment = × 100%
39
2. Regresi Berganda
Analisis regresi linier berganda adalah hubungan secara linear antara dua atau
lebih variabel independen (X1, X2,….Xn) dengan variabel dependen (Y). Analisis ini
untuk mengetahui arah hubungan antara variabel independen dengan variabel
dependen apakah masing-masing variabel independen berhubungan positif atau
negatif dan untuk memprediksi nilai dari variabel dependen apabila nilai variabel
independen mengalami kenaikan atau penurunan. Data yang digunakan biasanya
berskala interval atau rasio.
Persamaan regresi linear berganda sebagai berikut:
Y = a + b1 X1+ b2 X2 + e
Keterangan:
Y : Return On Investment (ROI)
X1 : Perputaran modal Kerja (Working Capital Turnover)
X2 : Perputaran kas (Cash Turnover)
X3 : Perputaran Persediaan (Inventory Turnover)
a : Konstanta (Nilai Y apabila X1,X2,X3 = 0)
b : Koefisien Regresi (Nilai peningkatan ataupun penurunan)
e : Standar error
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3. Uji Hipotesis
Pengujian hipotesis dalam penelitian ini dapat dilakukan dengan menggunakan
alat analisa statistik berupa uji f, uji t dan koefisien determinasi.
a. Uji Signifikansi Simultan (Uji F)
Uji F merupakan pengujian terhadap koefisien regresi  secara simultan
yaitu untuk melihat pengaruh dari seluruh variabel independent terhadap
variabel dependen.
1) H0 : b1 : b2 : b3 = 0, artinya tidak terdapat pengaruh yang signifikan
dari seluruh variabel independen terhadap variabel dependen.
2) Ha : b1 : b2 : b3 ≠ 0, artinya terdapat pengaruh yang signifikan dari
seluruh variabel independen terhadap variabel dependen.
b. Uji Signifikansi Parsial (Uji T)
Hipotesis yang akan diuji :
1) H0 : Jika b1 = 0, artinya variabel independen tidak memiliki pengaruh
signifikan secara parsial terhadap variabel dependen.
2) Ha  :Jika b1 ≠  0, artinya variabel independen memiliki pengaruh
signifikan secara parsial terhadap variabel dependen.
c. Uji Koefisien Determinasi (R²)
Koefisien determinasi (R²) dimaksudkan untuk mengukur kemampuan
seberapa besar persentase variasi variabel bebas (independen) pada model
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regresi linear berganda dalam menjelaskan variasi variabel terikat
(dependen). Dengan kata lain pengujian model menggunakan koefisien
determinasi (R²) dapat menunjukkan bahwa variabel- veriabel independen
yang digunakan dalam model regresi linear berganda adalah variabel-
variabel independen yang mampu mewakili keseluruhan dari variabel-
variabel independen lainnya dalam mempengaruhi variabel dependen,
kemudian besarnya pengaruh ditunjukkan dalam bentuk persentase. Uji
koefisien determinasi digunakan untuk mengetahui prosentase sumbangan
pengaruh variabel independen secara serentak terhadap variabel dependen.
Koefisien ini menunjukkan seberapa besar prosentase variasi variabel
independen yang digunakan dalam model mampu menjelaskan variasi
variabel dependen.33
4. Uji Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas
Uji ini digunakan untuk mengetahui apakah populasi data berdistribusi
normal atau tidak. 34 Jika data berdistri normal, maka analisis dapat
menggunakan metode parametrik. Namun jika data tidak berdistribusi
normal, maka dapat mengunakan metode non parametrik. Dalam uji ini
akan digunakan uji one sampel kolmogorov-smirnov dengan
33 Dwi Priyanto, Mandiri Belajar SPSS (Yogyakarta: Mediakom, 2008), hal. 77.
34 Ibid, hal. 28.
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menggunakan taraf signifikan sebesar 0,05. Jika nilai sig-nifikan > 0,05,
maka data terdistribui normal. Namun, jika nilai signifikan ≤ 0,05 data
tidak terdistribusi normal.
b. Uji Multikolinieritas
Uji ini digunakan untuk mengetahui ada atau tidaknya hubungan linier
antar variable independen dalam model regresi. Model regresi yang baik
seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variable idependennya. Uji ini
dapat dideteksi dengan melihat nilai VIF (Variance Inflation Factor). Jika
nilai VIF < 5, maka tidak terjadi multikolinieritas.35
c. Uji Autokorelasi
Uji ini digunakan untuk mengetahui ada tidaknya korelasi yang terjadi
antara residual pada satu pengamataan dengan pengamaatan lain pada
model regresi. Prasyarat yang harus dipenuhi adalah tidak adanya
autokorelasi pada model regresi. 36 Metode pengujian yang sering
digunakan adalah dengan uji Durbin-Watson (DW) dengan ketentuan
adalah jika d terletak diantara du dan 4-du, maka Ho diterima berarti tidak
terjadi autokorelasi.
35 Ibid, hal. 39.
36 Ibid,  hal. 47.
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d. Uji Hetoroskedastisitas
Uji ini digunakan untuk mengetahui ada atau tidaknya ketidaksamaan
varian dari residual pada model regresi.37 Prasyarat yang harus terpenuhi
dalam uji ini adalah tidak adanya masalah heteroskedastisitas. Pada
penelitian ini heteroskedastisitas yang digunakan adalah ujiGlejser. Uji
Glejser dapat dilakukan dengan meregresikan variable independen
terhadap nilai absolut. Apabila probabilitas signifikan variabel
independen diatas tingkat kepercayaan 5% maka tidak terjadi
heteroskedastisitas.38
37 Ibid, hal. 42.
38 Damondar N Gujarati, Dasar-dasar Ekonometrika (Jakarta: Erlangga, 2007), hal. 93.
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BAB IV
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
A. Gambaran Umum Perusahaan
1. PT. Aneka Tambang (Persero) Tbk.
PT Aneka Tambang Tbk. atau yang biasa disebut dengan PT
Antam merupakan perusahaan pertambangan yang sebagian besar sahamnya dimiliki
oleh Pemerintah Indonesia (65%) dan masyarakat (35%). PT Antam didirikan pada
tanggal 5 Juli 1968. Kegiatan Antam mencakup eksplorasi, penambangan,
pengolahan serta pemasaran dari sumber daya mineral. Pendapatan PT Antam
diperoleh melalui kegiatan eksplorasi dan penemuan deposit mineral, pengolahan
mineral tersebut secara ekonomis, dan penjualan hasil pengolahan tersebut kepada
konsumen jangka panjang yang loyal di Eropa dan Asia. Kegiatan ini telah dilakukan
semenjak perusahaan berdiri tahun 1968. Komoditas utama Antam adalah
bijih nikel kadar tinggi atau saprolit, bijih nikel kadar rendah atau limonit,
feronikel, emas, perak dan bauksit. Jasa utama Antam adalah pengolahan dan
pemurian logam mulia serta jasa geologi.
2. PT. Semen Indonesia (Persero) Tbk.
PT Semen Indonesia (Persero) Tbk (dahulu PT Semen Gresik (Persero) Tbk)
adalah pabrik semen yang terbesar di Indonesia. Pada tanggal 20 Desember 2012, PT
Semen Indonesia (Persero) Tbk resmi berganti nama dari sebelumnya bernama PT
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Semen Gresik (Persero) Tbk. Diresmikan di Gresik pada tanggal 7
Agustus 1957 oleh Presiden RI pertama dengan kapasitas terpasang 250.000 ton
semen per tahun. Pada tanggal 8 Juli 1991 Semen Gresik tercatat di Bursa Efek
Jakarta danBursa Efek Surabaya sehingga menjadikannya BUMN pertama yang go
public dengan menjual 40 juta lembar saham kepada masyarakat.
Pada tanggal 20 Desember 2012, melalui Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa
(RUPSLB) Perseroan, resmi mengganti nama dari PT Semen Gresik (Persero) Tbk,
menjadi PT Semen Indonesia (Persero) Tbk. Penggantian nama tersebut, sekaligus
merupakan langkah awal dari upaya merealisasikan terbentuknya Strategic Holding
Group yang ditargetkan dan diyakini mampu mensinergikan seluruh kegiatan
operasional. Saat ini kapasitas terpasang Semen Indonesia sebesar 29 juta ton semen
per tahun, dan menguasai sekitar 42% pangsa pasar semen domestik. Semen
Indonesia memiliki anak perusahaan PT Semen PadangPT Semen Tonasa dan Thang
Long Cement.
Lokasi pabrik sangat strategis di Sumatera, Jawa, Sulawesi dan Vietnam menjadikan
Semen Indonesia mampu memasok kebutuhan semen di seluruh tanah air yang
didukung ribuan distributor, sub distributor dan toko-toko. Selain penjualan di dalam
negeri, Semen Indonesia juga mengekspor ke beberapa negara antara lain: Singapura,
Malaysia, Korea, Vietnam, Taiwan, Hongkong, Kamboja, Bangladesh, Yaman,
Norfolk USA, Australia, Canary Island, Mauritius, Nigeria, Mozambik, Gambia,
Benin dan Madagaskar.
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Semen Padang. Semen Padang memiliki 4 (empat) pabrik semen, kapasitas terpasang
6 juta ton semen pertahun berlokasi di Indarung, Sumatera Barat. Semen padang
memiliki 5 pengantongan semen, yaitu : Teluk Bayur, Belawan, Batam, Tanjung
Priok dan Ciwandan.
Semen Gresik. Semen Gresik memiliki 4 pabrik dengan kapasitas terpasang 8,5 juta
ton semen per tahun yang berlokasi di Tuban, Jawa Timur. Semen Gresik memiliki 2
pelabuhan, yaitu : Pelabuhan khusus Semen Gresik di Tuban dan Gresik. Semen
Gresik pabrik Tuban berada di Desa Sumberarum, Kec Kerek.
Semen Tonasa. Semen Tonasa memiliki 4 pabrik semen, kapasitas terpasang 6,5 juta
ton semen per tahun, berlokasi di Pangkep, Sulawesi Selatan. Semen Tonasa
memiliki 9 (sembilan) pengantongan semen, yaitu : Biringkasi, Makassar, Samarinda,
Banjarmasin, Pontianak, Bitung, Palu, Ambon, Bali.
Thang Long Cement Company. Thang Long Cement Company memiliki kapasitas
terpasang 2,3 juta ton semen per tahun, berlokasi di Quang Ninh, Vietnam, Thang
Long Cement Company memiliki 3 (tiga) pengantongan semen.
3. PT. Krakatau Steel (persero) tbk
PT Krakatau Steel adalah perusahaan baja terbesar di Indonesia. BUMN yang
berlokasi di Cilegon, Banten ini berdiri pada tanggal 31 Agustus 1970. Produk yang
dihasilkan adalah baja lembaran panas, baja lembaran dingin, dan baja batang kawat.
Hasil produk ini pada umumnya merupakan bahan baku untuk industri lanjutannya.
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Di suatu masa pada 1960, Presiden Soekarno mencanangkan Proyek Besi Baja
Trikora untuk meletakkan dasar industri nasional yang tangguh. Sepuluh tahun
kemudian tepatnya 31 Agustus 1970, berdirilah PT Krakatau Steel (Persero) yang
memanfaatkan kembali peralatan-peralatan dari proyek itu yang berbentuk pabrik
kawat baja, pabrik baja tulangan dan pabrik baja profil. ada 1977, Presiden Suharto
meresmikan mulai beroperasinya produsen baja terbesar di Indonesia itu.
Perkembangan Krakatau Steel sebagai perusahaan yang bergerak di
bidang industri baja berlangsung cukup maju. Dalam kurun waktu kurang dari
sepuluh tahun, Perseroan sudah menambah berbagai fasilitas produksi seperti Pabrik
Besi Spons, Pabrik Billet Baja,Pabrik Batang Kawat, serta fasilitas infrastruktur
berupa pusat pembangkit listrik, Pusat Penjernihan Air, pelabuhan khusus Cigading
dan sistem telekomunikasi. Dengan perkembangan ini, PT Krakatau Steel (Persero)
menjadi satu-satunya perusahaan baja yang terpadu di Indonesia.
Tidak berhenti di sana, Perseroan terus mengembangkan produksi berbagai jenis baja
untuk bermacam keperluan, seperti baja lembaran panas, baja lembaran dingin dan
batang kawat. Saat ini, Krakatau Steel memiliki kapasitas produksi baja kasar sebesar
2,45 juta ton per tahun untuk mendukung produksi baja tersebut. Dan dengan sepuluh
anak perusahaan Krakatau Steel sanggup mendiversifiasi usahanya pada usaha-usaha
penunjang yang menghasilkan berbagai produk baja bernilai tambah tinggi (seperti
pipa spiral, pipa ERW, baja tulangan, baja profil), meyediakan industri utilitas (air
bersih, tenaga listrik), industri infrastruktur (pelabuhan,kawasan industri), industri
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jasa teknik (konstruksi, rekayasa), teknologi informasi, serta menyediakan layanan
kesehatan (rumah sakit). Produk- produk baja Krakatau Steel ini tak hanya ditujukan
untuk memenuhi kebutuhan baja nasional, tetapi juga dipasarkan secara internasional.
Kemampuan teknis Krakatau Steel yang tinggi sudah diakui menurut standar
internasional sejak dahulu kala. Bahkan pada 1973 Perseroan sudah
memperoleh Sertifikat ASTM A252 dan AWWA C200, serta pada 1977 memperoleh
Sertifiat API 5L untuk produksi pipa spiral. Sertifikat ISO 9001 diperoleh PT
Krakatau Steel (Persero) pada 1993 dan telah ditingkatkan menjadi ISO 9001:2000
pada 2003. Sementara itu, SGS internasional memberikan Sertifiat ISO 14001 pada
1997 atas komitmen Perseroan pada kesadaran lingkungan dan keselamatan kerja.
Pada 10 November 2010, di tengah kondisi pasar yang masih bergejolak, PT
Krakatau Steel (Persero) berhasil menjadi perusahaan terbuka dengan melaksanakan
penawaran umum perdana (IPO) dan mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Indonesia.
Pada tahun 2011, PT Krakatau Steel (Persero) Tbk. membukukan pendapatan bersih
sebesar Rp17,9 triliun dan laba bersih Rp 1,02 triliun. Pada tahun 2011, Perseroan





a. Rasio Return On Investment (ROI)
Rasio Return On Investmen (ROI) adalah pengukuran kemampuan perusahaan
secara keseluruhan didalam menghasilkan keuntungan dengan jumlah keseluruhan
aktiva yang tersedia diperusahaan. Rumus yang digunakan adalah:
Return On Investment = × 100%
Tabel 4.1. Return On Investment (ROI) Perusahaan di
Bursa Efek Indonesia Tahun 2008-2012
No Nama Perusahaan Return On Investment (ROI)
2008 2009 2010 2011 2012
1 PT. Aneka Tambang 0.13 0.06 0.13 0.12 0.15
2 PT. Semen Indonesia 0.23 0.25 0.23 0.20 0.18
3 PT. Krakatau Steel 0.02 0.03 0.06 0.04 0.00
Sumber: Data diolah
Berdasarkan tabel 4.1 di atas, dapat kita lihat ROI pada PT. Aneka Tambang
mengalami pasang surut, pada tahun 2009 dan 2012 mengalami pennurunan namun
pada tahun 2010 dan 2012 mengalami peningkatan. Pada PT. Semen Indonesia ROI
hanya mengalami peningkatan di tahun 2009, kemudian terus mengalami penurunan
di tahun 2010 sampai 2012. Pada PT. Krakatau Steel hanya mengalami peningkatan
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dari tahun 2009 sampai 2010, di tahun 2011 sampai tahun 2012 mengalami
penurunan ROI.
b. Perputaran Modal Kerja (Working Capital Turnover)
Rasio perputaran modal kerja (working capital turnover) adalah rasio yang
menunjukkan hubungan antar modal kerja dengan penjualan dan menunjukkan
banyaknya penjualan yang dapat diperoleh perusahaan untuk tiap rupiah modal kerja.
Untuk menentukan besarnya angka perputaran modal kerja digunakan rumus sebagai
berikut :
Perputaran modal kerja =
Tabel 4.2. Working Capital Turnover (WCT) Perusahaan di
Bursa Efek Indonesia Tahun 2008-2012
No Nama Perusahaan Working Capital Turnover (WCT)
2008 2009 2010 2011 2012
1 PT. Aneka Tambang 1.88 1.85 1.56 1.25 2.26
2 PT. Semen Indonesia 2.44 2.43 2.97 3.44 5.75
3 PT. Krakatau Steel 6.95 6.76 5.01 4.46 14.73
Sumber: Data diolah
Berdasarkan tabel 4.2 di atas, dapat kita lihat Working Capital Turnover pada
PT. Aneka Tambang mengalami penurunan dari tahun 2009 sampai 2011, kemudian
mengalami penigkatan pesat di tahun 2012. Pada PT. Semen Indonesia Working
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Capital Turnover hanya mengalami penurunan di tahun 2009, kemudian terus
mengalami peningkatan di tahun 2010 sampai 2012. Working Capital Turnover pada
PT. Krakatau Steel mengalami penurunan dari tahun 2009 sampai 2011 kemudian
mengalami peningkatan pesat di tahun 2012.
c. Perputaran Kas (Cash Turnover)
Rasio Perputaran kas (Cash Turnover) merupakan kemampuan kas daam
menghasilkan pendapatan sehingga dapat dilihat berapa kali uang kas berputar dalam
satu periode tertentu. Untuk menghitung perputaran kas dapat digunakan rumus
sebagai berikut :
Perputaran kas =
Tabel 4.3. Cash Turnover (CT) Perusahaan di
Bursa Efek Indonesia Tahun 2008-2012
No Nama Perusahaan Cash Turnover (CT)
2008 2009 2010 2011 2012
1 PT. Aneka Tambang 2.38 2.87 2.46 2.09 2.19
2 PT. Semen Indonesia 3.71 4.02 4.05 4.65 6.12
3 PT. Krakatau Steel 39.94 18.98 5.01 4.60 6.86
Sumber: Data diolah
Berdasarkan tabel 4.3 di atas, dapat kita lihat Cash Turnover pada PT. Aneka
Tambang hanya mengalami peningkatan di tahun 2009 dan 2012, dan mengalami
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penurunan di tahun 2010 dan 2011. Pada PT. Semen Indonesia Cash Turnover
mengalami peningkatan tiap tahunnya yaitu dari tahun 2009 sampai tahun 2012. Cash
Turnover pada PT. Krakatau Steel mengalami penurunan dari tahun 2009 sampai
2011 kemudian mengalami peningkatan di tahun 2012.
d. Perputaran Persediaan (Inventory Turnover)
Perputaran persediaan merupakan jumlah perputaran dana yang tertanam
dalam persediaan dalam satu periode. Untuk mengukur efisiensi persediaan maka
perlu diketahui perputaran persediaan yang terjadi dengan membandingkan antara
harga pokok penjualan dengan nilai rata-rata yang dimiliki.mPerputaran persediaan
dapat dinyatakan dengan rumus :
Perputaran persediaan =
Tabel 4.4. Inventory Turnover (IT) Perusahaan di
Bursa Efek Indonesia Tahun 2008-2012
No Nama Perusahaan Inventory Turnover (IT)
2008 2009 2010 2011 2012
1 PT. Aneka Tambang 2.38 2.87 2.46 2.09 2.19
2 PT. Semen Indonesia 3.71 4.02 4.05 4.65 6.12
3 PT. Krakatau Steel 39.94 18.98 5.01 4.60 6.86
Sumber: Data diolah
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Berdasarkan tabel 4.4 di atas, dapat kita lihat Inventory Turnover pada PT.
Aneka Tambang mengalami peningkatan di tahun 2009 dan 2012, dan mengalami
penurunan di tahun 2010 dan 2011. Pada PT. Semen Indonesia Inventory Turnover
mengalami peningkatan tiap tahunnya yaitu dari tahun 2009 sampai tahun 2012.
Inventory Turnover pada PT. Krakatau Steel mengalami penurunan dari tahun 2009
sampai 2011 kemudian mengalami peningkatan di tahun 2012.
2. Analisis Statistik
1. Analisis Regresi Linier Berganda
Suatu model persamaan regresi linier berganda digunakan
untuk menjelaskan hubungan antara satu variabel dependen dengan
lebih dari satu variabel lain. Dalam penelitian ini model persamaan
regresi linier ganda yang disusun untuk mengetahui pengaruh antara
Perputaran Modal Kerja (Working Capital Turnover), Perputaran Kas (Cash
Turnover), dan Perputaran persediaan (Inventory Turnover) sebagai  variabel
independen terhadap Profitabilitas (Return On Investment) sebagai variabel
dependen  secara bersama sama adalah Y = a + b 1 X 1 + b 2 X 2 + b 3 X 3 + e . Dalam
melakukan analisis WCT (X1), CT (X2), dan IT (X3), e (standard eror) terhadap ROI (Y)
digunakan analisis regresi berganda. ditunjukkan pada tabel 4.5 berikut :
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t Sig.B Std. Error Beta
1 (Constant) -.013 .108 -.116 .909
wct .001 .008 .059 .170 .868
ct -.002 .002 -.222 -.957 .359
it .055 .019 .645 1.855 .040
a. Dependent Variable: roi
Berdasarkan pada tabel 4.5 diatas, terlihat bahwa nilai konstanta α -0.13 dan
koefisien regresi β1 0.001; β2 -0.002; β3 0.55; e 0.108. Nilai konstanta dan koefisien
regresi ini dimasukkan dalam persamaan regresi linear berganda berikut ini :
ROI = -0.13 + 0.001WCT -0.002CT +0.55IT + 0.108
Arti dari nilai α, β1, β2 dan β3 tersebut adalah:
α = -0.13 mempunyai arti jika nilai X = 0 (nol), maka nilai ROI akan menunjukan
tingkat atau sebesar -0.13 atau dalam arti lain jika tidak ada variabel X maka nilai Y
-0.13
β1 = 0.001 ini menunjukan koefisien regresi variabel WCT, dimana setiap perubahan
1 % pada nilai WCT maka nilai ROI akan berubah sebesar 0.001.
55
β2 = -0.02 ini menunjukan koefisien regresi variabel CT arah regresi negatif, dimana
setiap perubahan 1 % pada nilai CT maka nilai ROI akan berubah -0.02.
β3 = 0.55 ini menunjukan koefisien regresi variable IT, dimana setiap perubahan 1 %
pada nilai IT maka nilai ROI akan berubah sebesar 0.35.
Dari tabel di atas bisa kita lihat nilai Sig. pada variabel WCT dan CT tidak
berpengaruh secara signifikan karena 0.868 dan 0.359 > 0.05, sedangkan pada IT
berpengaruh signifikan karena nilai Sig. 0.040.
2. Uji Hipotesis
Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui ada tidaknya pengaruh gangguan
pribadi dan gangguan eksteren  terhadap indenpendensi auditor maka dilakukan
pengujian hipotesis dan untuk menjawab hipotesis yang dikemukakan sebelumnya
melalui analisis  berikut ini:
a. Uji signifikan parsial (uji t)
Dalam penelitian ini uji t digunakan untuk menguji koefisien regresi secara
parsial dari masing-masing variabel independen dengan variabel dependen, yaitu
pengaruh perputaran modal kerja, perputaran kas dan perputaran persediaan secara
parsial.
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t Sig.B Std. Error Beta
1 (Constant) -.013 .108 -.116 .909
wct .001 .008 .059 .170 .868
ct -.002 .002 -.222 -.957 .359
it .055 .019 .645 1.855 .040
a. Dependent Variable: roi
Uji t dilakukan untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel independen
yang terdiri atas variabel WCT (X1), RC (X2) dan IT (X3) terhadap indenpendensi ROI
(Y). Hasil analisis secara parsial (Uji-t) diketahui bahwa semua variable analisis
memiliki nilai signifikansi yang sama. Melalui statistik uji-t yang dilakukan, maka
variabel independen yang terdiri atas variabel WCT, RC dan IT dapat diketahui secara
parsial pengaruhnya terhadap ROI (Y).
Variabel WCT (X1) dengan nilai t hitung sebesar 0.170 dengan tingkat
signifikan 0.868 (sig<0,05) berarti terdapat hubungan positif tapi tidak signifikan
antara ROI dengan WCT, ini berarti variabel WCT memberikan positif tapi tidak
signifikan terhadap ROI sebesar 0.170, dengan kata lain jika WCT naik, maka ROI
yang akan dihasilkan pada satu tahun kedepan diprediksi tetap akan naik meskipun
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pengaruhnya tidak signifikan. Jadi dapat disimpulkan bahwa hipotesis yang pertama
diterima.
Variabel CT (X2) dengan nilai t hitung sebesar -0.97 dengan tingkat signifikan
0,359 (sig>0,05) berarti terdapat hubungan yang negatif dan tidak signifikan antara
ROI dengan CT. Ini berarti variabel CT memberikan pengaruh yang negatif dan tidak
signifikan terhadap ROI sebesar -0.97. jadi, karena korelasi tersebut bernilai negatif
artinya hubungan antara variabel CT dengan ROI secara parsial tidak searah, dengan
kata lain jika CT naik maka ROI yang akan dihasilkan pada satu tahun kedepan
diprediksi akan turun. Jadi dapat disimpulkan bahwa hipotesis yang kedua ditolak.
Variabel IT (X3) dengan nilai t hitung sebesar 1.855 dengan tingkat signifikan
0,40 (sig<0,05) berarti terdapat hubungan yang positif dan signifikan antara ROI
dengan IT. Ini berarti variabel IT memberikan pengaruh yang positif dan signifikan
terhadap ROI sebesar 1.855. Jadi, karena korelasi tersebut bernilai positif artinya
hubungan antara variabel IT dengan ROI secara parsial searah, dengan kata lain jika
IT naik maka ROI yang akan dihasilkan pada satu tahun kedepan diprediksi akan
meningkat. Jadi dapat disimpulkan bahwa hipotesis yang ketiga diterima.
b. Uji signifikan simultan (uji f)
Uji-F yaitu untuk menguji apakah masing-masing variabel bebas berpengaruh
secara signifikan terhadap variabel terikat secara bersama-sama dengan α = 0,05 dan
menerima atau menolak hipotesis.
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Tabel 4.7 Hasil Uji Simultan
ANOVAb
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1Regression .051 3 .017 3.882 .041a
Residual .048 11 .004
Total .098 14
a. Predictors: (Constant), it, ct, wct
b. Dependent Variable: roi
Berdasarkan pada diatas, dapat diketahui nilai F rasio adalah 3,882 dengan nilai
signifikan = 0,041<0,05 (α=5%) ini berarti bahwa variabel bebas yang terdiri dari
Working Capital Turnover (WCT), Cash Turnover (CT) dan Inventory Turnover (IT)
secara bersama-sama berpengaruh positif dan signifikan terhadap variabel terikat
yaitu Return On Investment (ROI) pada perusahaan perseroan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2008 sampai tahun 2012.
c. Uji Determinasi
Koefsien pada intinya mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam
menerangkan variasi variabel terikat. Koefisien ini digunakan untuk mengetahui
besarnya pengaruh variabel WCT, CT dan IT terhadap ROI Ada dua cara yang
digunakan untuk mendapatkan hasil koefisien determinasi tersebut yaitu:
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R Square Change F Change df1 df2 Sig. F Change
1 .717
a
.514 .382 .06587 .514 3.882 3 11 .041
a. Predictors: (Constant), it, ct,wct
b. Dependent Variable: roi
Berdasarkan perhitungan hasil output menggunakan program SPSS 16 for
windows dapat diperoleh koefisien determinasi, yaitu sebesar 0.514. Ini berarti bahwa
secara simultan WCT, CT dan IT berpengaruh terhadap ROI selama tahun 2008
sampai dengan 2012 adalah sebesar 0.514 atau 51.4% sedangkan sisanya sebesar
48.6% di pengaruhi oleh faktor-faktor lain seperti tingkat kondisi intern perusahaan
dan ekonomi makro. Sehingga dapat disimpulkan bahwa pengaruh WCT, CT dan IT
terhadap ROI pada perusahaan perseroan (persero) yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2008-2012 termasuk dalam kategori cukup kuat, karena berada
sedikit diatas 50% yaitu 51.4%.
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3. Uji Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas
Uji normalitas digunakan untuk menguji apakah model regresi mempunyai
distribusi normal ataukah tidak. Asumsi normalitas merupakan persyaratan yang
sangat penting pada pengujian kebermaknaan (signifikansi) koefisien regresi. Model
regresi yang baik adalah model regresi yang memiliki distribusi normal atau
mendekati normal, sehingga layak dilakukan pengujian secara statistik. Pengujian
secara visual dapat dilakukan dengan metode gambar normal histogram dan
probability plots dalam program SPSS 16 for windows. Berikut merupakan grafik
normal histogram sebagai berikut:
Gambar 4.1. Histogram & Regression Standardized Residual
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Dari gambar grafik histogram di atas dapat dilihat bahwa sebagian besar data
berada dalam kurva normal, sehingga dapat dikatakan bahwa data yang dianalisis
memenuhi syarat normalitas.
Berikut merupakan grafik normal probability plots sebagai berikut:
Berdasarkan hasil dari uji normalitas pada penelitian ini dapat dilihat bahwa
tidak terdapat masalah pada uji normalitas karena titik-titik menyebar disekitar garis
diagonal dan penyebaran mengikuti arah garis diagonal. Dengan demikian dapat
62
dinyatakan bahwa penyebaran data mendekati normal atau memenuhi asumsi
normalitas.
b. Uji Multikolinieritas
Multikolinearitas merupakan suatu situasi dimana beberapa atau semua variabel
bebas berkorelasi kuat. Jika terdapat korelasi yang kuat di antara sesama variabel
independen maka konsekuensinya adalah:
1) Koefisien-koefisien regresi menjadi tidak dapat ditaksir.
2) Nilai standar error setiap koefisien regresi menjadi tidak terhingga.
Cara yang digunakan untuk mendeteksi ada tidaknya multikoliniearitas adalah dapat
dilihat dari nilai tolerance dan Variance Inflation Factors (VIF) pada model regresi.









B Std. Error Beta Tolerance VIF
1 (Constant) -.013 .108 -.116 .909
wct .001 .008 .059 .170 .868 .367 2.727
ct -.002 .002 -.222 -.957 .359 .817 1.224
it .055 .019 .645 1.855 .040 .366 2.736
a. Dependent Variable: roi
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Berdasarkan tabel di atas, dapat dilihat bahwa WCT, CT dan IT perusahaan
menunjukan nilai tolerance > 0,10 dan nilai VIF < 5, Oleh karena itu dapat
disimpulkan bahwa variabel independen yang digunakan dalam model regresi
penelitian ini adalah terbebas dari multikolineritas atau dapat dipercaya dan obyektif.
c. Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi dilakukan dengan uji Durbin Watson (DW-test). Model regresi
dikatakan tidak terdapat autokorelasi apabila nilai Durbin-Watson (DW-test) berkisar
1,55 sampai 2,46.




WatsonR Square Change F Change df1 df2 Sig. F Change
1 .514 3.882 3 11 .041 2.396
a. Predictors: (Constant), it, ct, wct
b. Dependent Variable: roi
Dari tabel di atas, dapat dilihat bahwa nilai Durbin-Watson sebesar 2,396.
Karena nilai DW berkisar antara 1,55 sampai 2,46, maka dapat disimpulkan bahwa
tidak terjadi masalah autokorelasi pada model regresi, sehingga model regresi layak
untuk digunakan dalam melakukan pengujian.
64
d. Uji Heteroskedastisitas
Satu dari asumsi penting model regresi linear klasik adalah bahwa varians tiap
unsur disturbance ui, tergantung (conditional) pada nilai yang dipilih dari variabel
yang menjelaskan, adalah suatu angka konstan yang sama dengan 2. Ini merupakan
asumsi homoskedastisitas atau penyebaran (scedasticity) sama (homo), yaitu varians
yang sama. Kebalikan dari homoskedastisitas adalah heteroskedastisitas yang tidak
lain merupakan pelanggaran asumsi klasik.
Gambar 4.3. Heterokedastisitas
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Dari hasil di atas jelas tidak terdapat hubungan yang signifikan secara statistik
antara ei dengan variabel Xi, atau penyebaran residual adalah tidak teratur, hal ini
dapat dilihat pada plot yang terpencar dan tidak membentuk pola tertentu sehingga
dapat dikatakan bahwa tidak terdapat heteroskedastisitas dalam varians kesalahan,
sehingga memenuhi asumsi homoskedastisitas.
Pada hasil keseluruhan uji asumsi klasik, semua variabel dalam penelitian ini layak
untuk melakukan pengujian regresi linier berganda karena tidak terdapat masalah
pada semua uji tersebut.
3. Keterbatasan Penelitian
Dalam penelitian ini ada keterbatasan yang dapat menghambat hasil penelitian
sesuai dengan hipotesis yang diajukan oleh peneliti. Adapun keterbatasn tersebut
adalah :
1. Terbatasnya variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini dan
apabila variabel lain yang belum digunakan dalam penelitian ini ditambahkan,
dapat mempengaruhi hasil penelitian.
2. Terbatasnya objek penelitian, apabila objek penelitian lebih variatif





Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dilakukan pada tiga
perusahaan perseroan (persero) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, maka
diperoleh kesimpulan tentang analisis pengaruh manajemen modal kerja terhadap
perusahaan perseroan (persero) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
1. Pada variabel Working Capital Turnover (X1), terdapat hubungan positif tapi
tidak signifikan antara ROI dengan Working Capital Turnover, dengan kata
lain jika Working Capital Turnover naik, maka ROI yang akan dihasilkan
pada satu tahun kedepan diprediksi tetap akan naik meskipun pengaruhnya
tidak signifikan.
2. Variabel Cash Turnover (X2) terdapat hubungan yang negatif dan tidak
signifikan antara ROI dengan Cash Turnover. Dengan kata lain, jika Cash
Turnover naik maka ROI yang akan dihasilkan pada satu tahun kedepan
diprediksi akan turun.
3. Variabel Inventory Turnover (X3) terdapat hubungan yang positif dan
signifikan antara ROI dengan Inventory Turnover, dengan kata lain jika
Inventory Turnover naik maka ROI yang akan dihasilkan pada satu tahun
kedepan diprediksi akan meningkat.
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B. Saran
Pada penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambahkan variabel lain
untuk menunjang hasil penelitian yang lebih variatif, sehingga perusahaan dapat
mengetahui variabel- variabel yang paling berpengaruh dalam peningkatan
profitabilitas, guna mempertahankan eksistensi perusahaan.
Khusus pada hasil penelitian ini, perputaran modal kerja (Working Capital
Turnover) dan perputaran persediaan (Inventory Turnover) merupakan variabel yang
berpengaruh terhadap Return On Investment, jadi perusahaan sebaiknya lebih efektif
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